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市场数据  
收盘价(元) 20.35 

一年最低/最高价 15.25/22.67 

市净率(倍) 3.47 

流通A股市值(百万元) 10,997.21 

总市值(百万元) 11,869.05 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 5.86 

资产负债率(%,LF) 45.98 

总股本(百万股) 583.25 

流通 A 股(百万股) 540.40  
 

相关研究  
《广电计量(002967)： 2025 年中报点

评：归母净利润同比+22%，战略、科

技板块引领增长》 

2025-08-29 

《广电计量(002967)：AI 芯片国产化

+高端 PCB 扩产，建议关注已有配套

检测服务布局的龙头企业》 

2025-08-11 
 

 

增持（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 2,889 3,207 3,577 4,108 4,741 

同比（%） 10.94 11.01 11.53 14.84 15.42 

归母净利润（百万元） 199.39 352.11 422.61 501.54 593.97 

同比（%） 8.39 76.59 20.02 18.68 18.43 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.34 0.60 0.72 0.86 1.02 

P/E（现价&最新摊薄） 59.53 33.71 28.09 23.67 19.98 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 投资要点 

◼ Q3 营收同比+15%，特殊行业、汽车、集成电路等战略新兴板块引领增

长  

2025 年前三季度公司实现营收 24 亿元，同比增长 12%；实现归母净

利润 2.4 亿元，同比增长 27%，扣非归母净利润 2.2 亿元，同比增长 32%。

单 Q3 公司实现营业收入 9.4 亿元，同比增长 15%，归母净利润 1.4 亿元，

同比增长 30%，扣非归母净利润 1.3 亿元，同比+36%。公司 Q3 收入增速

符合预期，受益于特殊行业、汽车、集成电路、数据科学等战略性新兴行

业景气度较高，以及公司主动聚焦、拓展市场。公司 Q3 归母净利润增速

超预期、且增幅超过营收，主要受益于规模效应摊薄费用。  

◼ 毛利率环比上行，费控能力稳中有升  

2025 单 Q3 公司实现销售毛利率 47.7%，同比下降 1.2pct，环比提升

1.0pct；销售净利率 15.5%，同比提升 2.0pct。毛利率同比下降，我们判断

主要系特殊行业确收节奏错配，以及食品/环保/EHS 业务收缩的短期影响，

公司整体盈利能力中长期向好。单三季度公司期间费用率 30.6%，同比下

降 3.7pct，其中销售/管理/研发/财务费用率分别为 12.2%/6.4%/11.0%/1.0%，

同比分别变动-2.1/-0.5/-1.1/+0.1pct，产能利用率提升，费用率下降明显。 

◼ 拟定增不超过 13 亿元投向航空装备、AI 芯片、卫星互联网等测试平

台，中长期成长动力充足  

2025 年 7 月公司发布公告，拟定增不超过 13 亿元，其中，（1）航空

装备（含低空）测试平台：拟投资 3.4 亿元，服务于航空装备产业与低空

经济，借助江苏、上海等华东区域成熟市场夯实检验检测认证能力，（2）

AI 芯片测试平台：拟投资 2.9 亿元，增强 AI 检测领域的试验能力和设备

能力，对传统集成电路测试与分析业务形成补充，（3）卫星互联网项目：

拟投资 3.4 亿元，提升卫星互联网设备检测和认证的能力。卫星互联网作

为“新基建”，为国家战略性工程，发展可期。公司定增均投向高成长、

战略性下游，保障中长期高质量持续增长，看好长期发展前景。  

◼ 盈利预测与投资评级：考虑特殊行业、汽车、集成电路、数据科学等战

略性新兴行业景气度较高，我们将公司 2025-2027 年归母净利润的预测

上调至 4.2/5.0/5.9 亿元（原值为 4.0/4.5/5.2 亿元），当前市值对应 PE 

28/24/20X，维持“增持”评级。 

◼ 风险提示：宏观经济波动、市场竞争加剧、定增项目推进不及预期  
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广电计量三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 3,265 3,533 4,113 4,798  营业总收入 3,207 3,577 4,108 4,741 

货币资金及交易性金融资产 1,055 1,258 1,577 1,939  营业成本(含金融类) 1,693 1,866 2,149 2,470 

经营性应收款项 1,541 1,673 1,878 2,133  税金及附加 14 14 16 19 

存货 31 36 39 45  销售费用 454 501 575 664 

合同资产 362 286 329 379     管理费用 221 250 279 332 

其他流动资产 276 280 290 301  研发费用 346 386 444 512 

非流动资产 3,290 3,140 2,944 2,720  财务费用 23 25 29 33 

长期股权投资 54 54 54 54  加:其他收益 33 36 41 47 

固定资产及使用权资产 2,399 2,249 2,053 1,830  投资净收益 (1) 0 0 0 

在建工程 0 0 0 0  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 148 148 148 148  减值损失 (107) (105) (105) (105) 

商誉 167 167 167 167  资产处置收益 5 0 0 0 

长期待摊费用 55 55 55 55  营业利润 386 465 551 653 

其他非流动资产 467 467 467 467  营业外净收支  0 0 0 0 

资产总计 6,555 6,673 7,057 7,518  利润总额 386 465 551 653 

流动负债 2,299 2,230 2,366 2,545  减:所得税 27 33 40 47 

短期借款及一年内到期的非流动负债 1,116 1,116 1,116 1,116  净利润 359 431 512 606 

经营性应付款项 511 534 615 707  减:少数股东损益 7 9 10 12 

合同负债 152 179 205 237  归属母公司净利润 352 423 502 594 

其他流动负债 519 401 430 484       

非流动负债 838 838 838 838  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.60 0.72 0.86 1.02 

长期借款 579 579 579 579       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 447 490 580 686 

租赁负债 114 114 114 114  EBITDA 907 940 1,057 1,189 

其他非流动负债 145 145 145 145       

负债合计 3,137 3,068 3,204 3,383  毛利率(%) 47.21 47.83 47.68 47.89 

归属母公司股东权益 3,336 3,515 3,752 4,023  归母净利率(%) 10.98 11.82 12.21 12.53 

少数股东权益 82 90 101 113       

所有者权益合计 3,418 3,605 3,853 4,136  收入增长率(%) 11.01 11.53 14.84 15.42 

负债和股东权益 6,555 6,673 7,057 7,518  归母净利润增长率(%) 76.59 20.02 18.68 18.43 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 855 840 957 1,058  每股净资产(元) 5.72 6.03 6.43 6.90 

投资活动现金流 (1,127) (300) (280) (280)  最新发行在外股份（百万股） 583 583 583 583 

筹资活动现金流 (152) (338) (358) (417)  ROIC(%) 8.02 8.54 9.72 10.97 

现金净增加额 (423) 203 320 361  ROE-摊薄(%) 10.56 12.02 13.37 14.76 

折旧和摊销 460 450 476 503  资产负债率(%) 47.86 45.97 45.41 44.99 

资本开支 (912) (300) (280) (280)  P/E（现价&最新股本摊薄） 33.71 28.09 23.67 19.98 

营运资本变动 (107) (185) (174) (195)  P/B（现价） 3.56 3.38 3.16 2.95 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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